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Tämän opinnäytetyön tarkoituksena oli tehdä kilpailija-analyysi kahdesta meije-
rialalla toimivasta yrityksestä. Kilpailija-analyysiin valitut yritykset olivat Valio Oy 
ja Arla Oy. Tutkimus toteutettiin tilinpäätösanalyysinä. Tarkoituksena oli analy-
soida yritysten kannattavuutta, maksuvalmiutta, vakavaraisuutta ja kasvua vuo-
silta 2011–2014. Lisäksi työn tarkoituksena oli pohtia tunnuslukujen taustalla 
vaikuttavia tekijöitä.  
Teoriaosuudessa käsiteltiin tilinpäätösanalyysin eri analyysimuotoja, kilpailija-
analyysiä sekä kannattavuuden, maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja kasvun 
tunnuslukuja. Lähteinä käytettiin tilinpäätösanalyysiin liittyvää kirjallisuutta ja 
Internet-lähteitä. Empiria-osuudessa käytettiin kvalitatiivista tutkimusmenetel-
mää. Yritysten tilinpäätöstiedot syötettiin Navita Yritysmalli -ohjelmaan, joka 
laski yrityksille tunnuslukuja tilinpäätöstietojen perusteella. Tämän jälkeen tun-
nuslukuja havainnollistettiin taulukoilla, jotka tehtiin Excel-ohjelman avulla.  
Tutkimuksen tarkoituksena oli analysoida valittujen yritysten taloudellista tilaa ja 
siihen vaikuttavia tekijöitä. Tutkimustulosten perusteella selvisi, että molempien 
yritysten maksuvalmius ja vakavaraisuus ovat melko hyvällä tasolla. Yritysten 
kannattavuuteen on kuitenkin vaikuttanut negatiivisesti meijerialalla vallitseva 
kova kilpailutilanne. Tulosten mukaan molempien yritysten liikevaihto nimittäin 
väheni vuonna 2014.  
Asiasanat: tilinpäätösanalyysi, kilpailija-analyysi, tunnusluvut  
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The purpose of the study was to create the competitor analysis of two compa-
nies in the field of dairy industry. The companies which were selected to the 
competitor analysis were Valio Oy and Arla Oy. The study was carried out as an 
analysis of financial statements. The aim was to analyse the profitability, liquidi-
ty, solvency and growth in four years of both companies.   
The theoretical part tells about the analysis of financial statements, competitor 
analysis, and the key figure analysis. The theoretical part information is gath-
ered from literature and the Internet. Research method of the empirical part in 
the study was qualitative. The key figures were calculated with the Navita pro-
gram. After that, the key figures were visualized by making charts with the Excel 
program.  
The results of the study show that the liquidity and solvency of both companies 
were quite good. However, there is tough competition in the field of dairy indus-
try. That affects negatively to the profitability of both companies. The results of 
the study show that the turnover of both companies decreased in 2014.  
Keywords: analysis of financial statements, competitor analysis, key figures   
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1 Johdanto  
Uutisissa on puhuttu viimeaikoina kahden meijeriyrityksen ”maitosodasta”. Mai-
tosota alkoi vuosina 2010–2012, kun Suomen suurin maidonjalostaja Valio Oy 
alensi perusmaitojensa hintoja. Yhtiön tarkoituksena oli häätää kilpailija Arla Oy 
pois Suomen maitomarkkinoilta. Arla Oy:n pyynnöstä Kilpailu- ja kuluttajavirasto 
alkoi tutkia Valion maitohinnoittelua. Kilpailu- ja kuluttajaviraston tutkinta päättyi 
lopputulokseen, jonka mukaan Valio myi perusmaitojaan kaupoille liian halvalla 
suhteessa tuottajille maksettavaan hintaan. Seurauksena tästä Kilpailu- ja kulut-
tajavirasto kehotti Valiota nostamaan perusmaitojensa myyntihintoja. Kesällä 
2014 Markkinaoikeus määräsi Valio Oy:lle 70 miljoonan euron sakon syyllisty-
misestä perusmaitojen saalistushinnoitteluun. Valio on valittanut saamastaan 
sakosta Korkeimpaan hallinto-oikeuteen.  
1.1 Työn tavoitteet ja tutkimusmenetelmä  
Tämän opinnäytetyön aiheena on tehdä kilpailija-analyysi kahdesta meijerialan 
yrityksestä. Opinnäytetyön tarkoituksena on laatia tarkka kuvaus valittujen yri-
tysten taloudellisesta tilanteesta. Työhön valitut yritykset ovat kaksi Suomen 
suurinta meijeriyritystä: Valio Oy ja Arla Oy. Työssä tutkitaan näiden yritysten 
kannattavuuden, maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja kasvun tunnuslukuja. 
Lisäksi opinnäytetyössä vertaillaan tunnuslukujen arvoja toisiinsa sekä toimialan 
mediaaneihin nähden.  
Kilpailija-analyysissa käytetään hyväksi tilinpäätösanalyysiä, jonka tarkoitukse-
na on selvittää kahden samalla alalla toimivan yrityksen kannattavuutta, maksu-
valmiutta, vakavaraisuutta ja kasvua neljän vuoden ajalta. Tilinpäätösanalyysin 
laatimisen apuna käytetään Navita Yritysmalli -ohjelmaa, johon yritysten tilin-
päätöstiedot syötetään. Tilinpäätöstietojen perusteella ohjelma laskee tunnuslu-
kuja tarkastelujakson vuosille. Lisäksi opinnäytetyössä on tarkoitus tutkia tun-
nuslukujen taustalla vaikuttavia tekijöitä.  
1.2 Työn rajaukset ja rakenne  
Opinnäytetyössä tehdään rajaukset siten, että kilpailija-analyysiin valitaan vain 
kaksi yritystä. Valitut yritykset ovat suurimmat meijeriyritykset Suomessa ja tois-
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tensa kilpailijoita. Lisäksi opinnäytetyöhön valitaan vain oleellisimmat ja Navita 
Yritysmalli -ohjelmasta löytyvät tunnusluvut vertailtavaksi. Tilinpäätöksiä tarkas-
tellaan neljän vuoden ajalta, jotta yritysten toiminnasta saadaan riittävän laaja 
kuva. Yrityksiä tarkastellaan vuosilta 2011–2014.  
Työn teoriaosuudessa käsitellään tilinpäätösanalyysin eri analyysimuotoja sekä 
kilpailija-analyysejä. Lisäksi työssä kuvaillaan empiria-osuudessa analysoitavia 
tunnuslukuja. Luvut ovat kannattavuuden, maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja 
kasvun tunnuslukuja.  
Opinnäytetyön empiria-osuus toteutetaan kvalitatiivisena tutkimuksena. Työssä 
käytetään apuna Navita Yritysmalli -ohjelmaa, johon syötetään yritysten tilinpää-
töstiedot. Ohjelma laskee tilinpäätöstiedoista tunnuslukuja eri vuosille. Tunnus-
lukuja vertaillaan valittujen yritysten välillä sekä toimialan mediaaneihin nähden. 
Navita Yritysmalli -ohjelmasta saatuja tunnuslukuja havainnollistetaan taulukoil-
la.  
2 Tilinpäätösanalyysi  
Tilinpäätösanalyysissä mitataan ja arvioidaan yrityksen kannattavuutta, rahoi-
tustilannetta ja taloudellisia toimintaedellytyksiä tilinpäätöstietojen pohjalta. Hy-
vässä tilinpäätösanalyysissä yhdistyvät tilinpäätöstiedoista laskettavat tunnuslu-
vut, niiden kehityksen tarkasteleminen ja kehitykseen vaikuttavien syy-
seuraussuhteiden tutkiminen. (Niskanen & Niskanen 2003, 8.)  
Tilinpäätösanalyysi voidaan jakaa suoriteperusteiseen tilinpäätösanalyysiin, ra-
havirta-analyysiin ja markkinaperusteiseen analyysiin. Suoriteperusteisessa 
tilinpäätösanalyysissä yrityksen tulot ja menot kirjataan, kun ne syntyvät ja jak-
sotetaan tarvittaessa eri tilikausille tuotoiksi ja kuluiksi. Rahavirta-analyysissä 
yrityksen tuloja ja menoja ei kohdisteta eri tilikausille, vaan rahan liikkeitä seura-
taan. Markkinaperusteisessa analyysissa puolestaan osakemarkkinoilta ja tilin-
päätöksistä saatu tieto yhdistetään. (Kallunki & Kytönen 2002, 14.)  
Kuvassa 1. on selvennetty analyysimuotojen sekä mittareiden, rahaprosessin ja 
reaaliprosessin yhteyksiä.  
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Kuva 1. Tunnuslukuanalyysi, tilinpäätösanalyysi ja yritystutkimus (Niskanen & 
Niskanen 2003, 9.)  
2.1 Perinteinen tilinpäätösanalyysi  
Perinteisessä tilinpäätösanalyysissä verrataan yksittäisten yritysten tai yritys-
joukon taloudellisen tilan muutosta eri ajanjaksoina ja yritysten taloudellista tilaa 
samalla ajanhetkellä. Perinteinen tilinpäätösanalyysi tehdään yleensä yksittäi-
selle yritykselle tai konsernille. Analyysissä lasketaan yritykselle tunnuslukuja 
tilinpäätöstietojen pohjalta sekä arvioidaan niiden kehityksen tasoa ja muutosta. 
Perinteinen tilinpäätösanalyysi perustuu usein tunnuslukujen antamaan infor-
maatioon. Analyysin tarkoituksena on siis kuvata yrityksen taloudellisia toimin-
taedellytyksiä, joita ovat kannattavuus, rahavirran riittävyys, rahoitusasema ja 
kasvukyky. (Kallunki & Kytönen 2002, 14; Salmi 2012, 124 ja 261.)  
Perinteinen tilinpäätösanalyysi voidaan jakaa suoriteperusteiseen tilinpäätös-
analyysiin ja rahavirta-analyysiin. Suoriteperusteinen tilinpäätösanalyysi tarkoit-
taa sitä, että yrityksen tulot ja menot kirjataan niiden syntyessä ja jaksotetaan 
tarvittaessa eri tilikausille. Rahavirta-analyysissa puolestaan seurataan rahan 
liikkeitä, jolloin menoja ja tuloja ei kohdisteta eri tilikausille. (Kallunki & Kytönen 
2002, 14.)  
Yritystutkimus 
Tilinpäätös- 
analyysi 
Mittarit 
Rahaprosessi 
Reaaliprosessi 
Tunnusluku-
analyysi 
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2.2 Tunnuslukuanalyysi  
Tunnuslukuanalyysi on analyysimuodoista suppein, mutta se toimii kuitenkin 
yksityiskohtaisempien analyysimuotojen, kuten tilinpäätösanalyysin ja yritystut-
kimuksen hyvänä osana. Tunnuslukuanalyysissä lasketaan oikaistuista, eli eri 
tilikausien ja eri yritysten välillä vertailukelpoisista, tuloslaskelmista, taseista ja 
rahavirtalaskelmista tunnuslukuja. Näiden tunnuslukujen perusteella tehdään 
johtopäätöksiä yrityksen taloudellisesta tilasta. Tunnuslukujen tarkoituksena on 
tiivistää tilinpäätöksestä saatava informaatio yhteen lukuun. Tunnusluvuilla voi-
daan myös vertailla erikokoisia yrityksiä keskenään, sillä usein tunnusluvut ovat 
suhdelukuja. (Niskanen & Niskanen 2003, 9; Salmi 2012, 257-258.)  
2.3 Toimiala-analyysi  
Toimiala-analyyseillä arvioidaan koko toimialan menestystä ja toimintaedelly-
tyksiä. Näiden analyysien perustana toimii yleensä tilinpäätösanalyysi, jonka 
kohteena on yksittäinen yritys. Monien samalla alalla toimivien yritysten tilinpää-
tösten yhteenvetona tehdään koko toimialan kattavia tunnuslukuanalyysejä. 
Näistä tunnuslukuanalyyseistä syntyy toimiala-analyysejä, joita käytetään hy-
väksi esimerkiksi arvostelukriteereinä, kun halutaan suhteuttaa yksittäisen yri-
tyksen luottokelpoisuus yrityksen toimialaan. (Salmi 2012, 124 ja 262.)  
Toimialatilastoja tuottavat monet eri toimijat muun muassa rahoituslaitokset ja 
luottotietoyhtiöt. Näiden tilastojen avulla voidaan tehdä johtopäätöksiä koko alan 
tilanteesta ja suhteuttaa yksittäinen yritys toimialaansa. Toimiala-analyysit mää-
rittävät usein myös sen, kuinka muun muassa pankit suhtautuvat eri toimialojen 
riskeihin ja velkarahoitukseen. (Salmi 2012, 124 ja 262-263.)  
2.4 Yritystutkimus  
Yritystutkimus on tilinpäätösanalyyseistä syvällisin. Yritystutkimuksella tarkoite-
taan koko yrityksen toiminnan analyysia tai koko toimialan analyysiä. Siinä voi-
daan analysoida muun muassa yrityksen talous, johto, järjestelmät, tuotteet, 
kilpailuasema sekä yrityksen toimintaympäristö ja sen kehitysnäkymät. Yritys-
tutkimus liittyy usein sijoitustoimintaan, luottopäätöksiin ja yrityskauppoihin sekä 
yritykseen liittyvään riskin arviointiin. Analyysin kohteena ovat yksittäiset yrityk-
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set, toimialat ja toimintaympäristö. Yritystutkimuksia tekevät useimmiten luotto- 
ja takauslaitokset, arvopaperinvälittäjät ja analyysiyritykset. (Niskanen & Niska-
nen 2003, 11; Salmi 2012, 124 ja 256.)  
Kuvassa 2. nähdään, kuinka tilinpäätösanalyysi, tunnuslukuanalyysi ja toimiala-
analyysi liittyvät yritysanalyysiin.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kuva 2. Yritysanalyysin kokonaisuus (Salmi 2012, 257.)  
Yritystutkimusta käytetään monin eri tavoin. Sen avulla voidaan muun muassa 
tarkastella kilpailijaa ja vertailla sitä omaan yritykseen. Analyysin avulla voidaan 
myös hallita sijoitus- ja luotonannon tuotto-odotuksia ja riskiä toimiala- sekä yri-
Tilinpäätösanalyysi  
Perinteinen tilinpäätösanalyysi, rahavirta-
analyysi  
Yksittäinen tunnusluku 
Kannattavuus, vakavaraisuus, maksuvalmius  
Yrityksen toimintaympäristö  
Ulkomaat, talouspolitiikka, rahoitusmarkkinat  
Toimiala-analyysi  
Toimialojen erityispiirteet ja toimintaympäris-
töt, tunnusluvut  
Johtopäätökset  
Yrityksen taloudelliset toimintaedellytykset, 
riski, arvo  
Yrityksen arvonmääritys  
Talouden tila ja odotukset, toimiala, ympäristö  
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tyskohtaisesti. Tutkimuksesta voi olla myös apua johtamiseen liittyvissä ongel-
missa. (Salmi 2012, 256-257.)  
3 Tunnusluvut  
Tunnusluvut ovat mittareita, jotka lasketaan tilinpäätöstietojen perusteella. Tun-
nusluvut jaetaan yleensä kannattavuuden, maksuvalmiuden, vakavaraisuuden, 
ja kasvun tunnuslukuihin. (Niskanen & Niskanen 2003, 110.)  
Tilinpäätöksen tunnusluvut esitetään usein suhdelukumuotoisina. Tämä tarkoit-
taa sitä, että niissä suhteutetaan yksi tilinpäätöksen erä johonkin toiseen tilin-
päätöserään. Suhdelukumuotoa käytetään erityisesti siksi, koska se mahdollis-
taa vertailun erikokoisten yritysten ja eri vuosien välillä. (Niskanen & Niskanen 
2003, 110-111.)  
Tunnuslukujen mittaustulosten tarkkuus riippuu niiden pohjana olevan tilinpää-
tösaineiston luotettavuudesta. Tämän lisäksi tunnusluvun validiteetti ja reliabili-
teetti vaikuttavat tunnusluvun toimivuuteen. Validiteetti tarkoittaa tunnusluvun 
kykyä mitata sitä ominaisuutta, jota sen on tarkoituskin mitata. Tunnusluku on 
validi, kun sen antamat tulokset ovat keskimäärin oikeita. Reliabiliteetti eli luo-
tettavuus tarkoittaa tunnusluvun kykyä antaa ei-sattumanvaraisia mittaustulok-
sia. Kun tunnusluvun antamien mittaustulosten hajonta on pieni, luku on reliaa-
beli. (Niskanen & Niskanen 2003, 110-111.)  
Yrityksen taloudellinen tila koostuu neljästä perustekijästä. Ensimmäinen tekijä 
on kannattavuus. Yrityksen tuloksen näkee tuloslaskelmasta, mutta kannatta-
vuuden selvittämiseen tarvitaan lisäksi tasetta. Siitä nähdään yrityksen kyky 
selviytyä pääoman aiheuttamista vaatimuksista. (Salmi 2012, 133.)  
Toisena perustekijänä on maksuvalmius ja kolmantena vakavaraisuus. Molem-
mat tekijät liittyvät yrityksen rahoitukselliseen asemaan, joka selviää taseesta. 
Lyhyellä aikavälillä on tärkeä tietää, riittävätkö yrityksen rahat maksusitoumuk-
sien hoitoon. Tällöin on kyseessä yrityksen maksuvalmiuden selvittäminen. Pit-
källä aikavälillä yrityksen rahoitusasemaan vaikuttaa oman ja vieraan pääoman 
suhde. Tällöin tutkitaan yrityksen vakavaraisuutta. (Salmi 2012, 134.)  
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Neljäntenä perustekijänä on liiketoiminnan kasvu, sillä liikevaihdon kasvua pide-
tään yrityksen menestymisen merkkinä. Lisäksi liiketoiminnan kulut pyrkivät ko-
ko ajan kasvamaan, joten tällöin liiketoiminnan tuottojenkin täytyy kasvaa. 
(Salmi 2012, 134.)  
Seuraava kuva 3. selventää yrityksen taloudellisen tilan neljän perustekijän yh-
teyttä.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Kuva 3. Yrityksen taloudellisen tilan kokonaisuus (Salmi 2012, 134.)  
Edellä mainitut talouden perustekijät ovat toisistaan hyvin riippuvaisia. Yrityksen 
liiketoiminta ei voi kasvaa ilman riittävää kannattavuutta tai rahoitusasemaa. 
Liikevaihdon jatkuva kasvu aiheuttaa lisäkapasiteetin ja lisäkäyttöpääoman tar-
vetta. Tämä tarkoittaa investointeja ja ne puolestaan lisäävät rahoituksen tarvet-
ta. Mikäli yrityksen talouden perusta on heikko, sillä ei ole itsellään rahoitusky-
kyä, eikä sellaista rahoituskelpoisuuttakaan, jotta se saisi lainarahoitusta. Kas-
vukyvyn perustana on siis riittävä taloudellinen asema ja hyvän rahoitusaseman 
edellytyksenä on se, että liiketoiminnasta saadaan riittävästi rahoitusta. Tällöin 
yrityksen pitää siis olla kannattava. (Salmi 2012, 135.)  
Seuraavissa alaluvuissa käsitellään näiden yrityksen taloudellisen tilan neljän 
perustekijän tunnuslukuja.  
Yrityksen 
taloudelliset 
tavoitteet 
Onko tulos riittävä?  
(kannattavuus) 
Riittävätkö rahat?  
(maksuvalmius)  
Onko pääoma ra-
kenne terve?  
(vakavaraisuus)  
Kasvaako liiketoi-
minta?  
(terveesti) 
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3.1 Kannattavuuden tunnusluvut  
Yrityksen kannattavuus tarkoittaa yrityksen kykyä tuottaa liiketoiminnallaan 
enemmän tuloja kuin tulojen hankkimiseksi se on käyttänyt menoja. Kannatta-
vuus määritellään usein yrityksen pitkän aikavälin tulontuottamiskyvyksi, sillä 
yrityksen tulot ja menot vaihtelevat muun muassa investointien ajoittumisen ja 
suhdannevaihteluiden mukaan. (Kallunki & Kytönen 2002, 74.)  
Yrityksen tuottojen ja tilikaudelle jaksotettujen menojen välinen erotus tarkoittaa 
absoluuttista kannattavuutta. Tilinpäätöksen tunnusluvut ovat kuitenkin suhteel-
lisia kannattavuusmittareita. Tämä tarkoittaa sitä, että absoluuttinen kannatta-
vuus jaetaan suhteuttavalla tilinpäätöserällä esimerkiksi taseen pääomaerällä. 
(Niskanen & Niskanen 2003, 112.)  
Liiketulosprosentti kertoo, kuinka paljon varsinaisen liiketoiminnan tuotoista 
on jäljellä ennen rahoituskuluja ja veroja. Liiketulos on oikaistun tuloslaskelman 
välitulos. Se poikkeaa virallisen tuloslaskelman liikevoitosta tehtyjen oikaisujen 
määrällä. Tunnusluvun avulla voidaan vertailla sekä yksittäisen yrityksen kehi-
tystä että samalla toimialalla toimivien yritysten kehitystä. Luku soveltuu saman 
toimialan yritysten operatiivisen kannattavuuden vertailuun keskenään, koska 
liiketuloksessa ei ole vielä rahoituskuluja mukana. (Yritystutkimus ry. 2005, 56; 
Balance Consulting.)  
Liiketulosprosentti lasketaan seuraavalla kaavalla:  
 
Kaava 1. Liiketulosprosentti (Yritystutkimus ry. 2005, 56.)  
Yritystutkimus ry on asettanut liiketulosprosentille seuraavat ohjearvot:  
- yli  10 %  hyvä 
- 5   –  10 % tyydyttävä 
- alle  5 % heikko  
Liiketoiminnan tuotot yhteensä
Liiketulos
x 100
Liiketulos-%
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Nettotulosprosentti kuvaa, kuinka suuri osuus tilikauden tuloksesta jää yrityk-
sen omistajille. Se toimii usein esimerkiksi yrityksen voitonjakopäätösten pohja-
na. Jotta liiketoimintaa voidaan pitää kannattavana, tulee yrityksen nettotulok-
sen olla positiivinen. Tällöin yritys on selvinnyt varsinaisella liiketoiminnallaan 
muun muassa lainojensa koroista. Yrityksen voitonjakotavoitteet vaikuttavat 
nettotuloksen riittävyyteen ja vaadittavaan vähimmäistasoon. (Balance Consul-
ting.)  
 
Kaava 2. Nettotulosprosentti (Yritystutkimus ry. 2005, 57.)  
Sijoitetun pääoman tuottoprosentti mittaa, kuinka paljon tuottoa yritys on 
saanut aikaan siihen sijoitetulle korkoa tai muuta tuottoa vaativalle pääomalle. 
Luvun vertailtavuutta eri yritysten kesken voi heikentää se, ettei käytettävissä 
ole riittävästi tietoa yrityksen taseen vieraan pääoman jakamiseksi korolliseen ja 
korottomaan osaan. Lisäksi muun muassa suuret investoinnit ja tehdyt arvonko-
rotukset voivat aiheuttaa ongelmia tunnusluvun kehityksen arvioinnissa. (Yritys-
tutkimus ry. 2005, 59; Balance Consulting.)  
Sijoitetun pääoman tuottoprosentin laskentakaava on:  
 
Kaava 3. Sijoitetun pääoman tuottoprosentti (Yritystutkimus ry. 2005, 59.)  
Sijoitettu pääoma lasketaan tilikauden alun ja lopun keskiarvona. Sijoitettu pää-
oma saadaan lisäämällä oikaistuun omaan pääomaan sijoitettu korollinen vieras 
pääoma. (Yritystutkimus ry. 2005, 59.)  
 
 
 
Nettotulos-%
Nettotulos
Liiketoiminnan tuotot yhteensä
x 100
Nettotulos + rahoituskulut + verot (12 kk)
Sijoitettu pääoma tilikaudella
Sijoitetun pääoman tuotto-%
x 100
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Sijoitettu korollinen vieras pääoma lasketaan seuraavasti:  
 
Kaava 4. Sijoitettu korollinen vieras pääoma (Yritystutkimus ry. 2005, 59.)  
Balance Consulting -sivustolla on esitetty sijoitetun pääoman tuotolle viitteelliset 
ohjearvot:  
- yli  15 %  erinomainen 
- 10  – 15 % hyvä  
- 6    – 10 %  tyydyttävä  
- 3    –  6 %  välttävä  
- alle   3 % heikko  
Oman pääoman tuottoprosentti on verojen jälkeinen omistajan näkökulmasta 
laskettu kannattavuuden tunnusluku. Se kertoo yrityksen kyvystä tehdä tuottoa 
omistajilta saaduille pääomille. Tunnusluvun tavoitetaso määräytyy omistajien 
asettamien tuottovaatimusten mukaan. Tähän vaikuttaa oleellisesti sijoitukseen 
liittyvä riski. Oman pääoman tuottoprosentin kehityksen arviointia voi heikentää 
muun muassa tehdyt arvonkorotukset. (Niskanen & Niskanen 2003, 116; Yritys-
tutkimus ry. 2005, 60.)  
 
Kaava 5. Oman pääoman tuottoprosentti (Yritystutkimus ry. 2005, 60.)  
 
 
Pääomalainat 
+ Lainat rahoituslaitoksilta
+ Eläkelainat
+ Sisäiset velat (pitkäaikainen) 
+ Muut pitkäaikaiset velat
+ Muut sisäiset korolliset lyhytaikaiset velat 
Sijoitettu korollinen vieras pääoma
Oikaistu oma pääoma tilikaudella
Nettotulos (12 kk)
Oman pääoman tuotto-%
x 100
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Balance Consulting -sivustolla on esitetty oman pääoman tuotolle seuraavat 
ohjearvot:  
- yli  20 %  erinomainen  
- 15  – 20 %  hyvä  
- 10 –  15 %  tyydyttävä  
- 5   –  10 %  välttävä  
- alle   5 %  heikko  
3.2 Maksuvalmiuden tunnusluvut  
Maksuvalmius toisin sanoen likviditeetti tarkoittaa yrityksen kykyä selviytyä 
juoksevista, lyhyellä aikavälillä erääntyvistä velvoitteistaan. Se siis kuvaa yrityk-
sen lyhyen aikavälin rahoituksen riittävyyttä. Kun maksuvalmius on sopivalla 
tasolla, yrityksellä on riittävästi kassassa rahaa tai muuta tarvittaessa rahaksi 
muutettavaa omaisuutta maksusitoumustensa hoitamiseksi. Laskujen eräpäivi-
en ylitykset johtuvat yrityksen riittämättömästä maksuvalmiudesta. Tällöin yritys 
joutuu maksamaan myös viivästyskorkokuluja. Toisaalta jos yrityksellä on kor-
kea maksuvalmius, se sitoo yrityksen omaisuutta huonosti tuottavaan kassa-
reserviin. (Kallunki & Kytönen 2002, 84.)  
Quick ratio on tunnusluku, joka mittaa yrityksen valmiutta selviytyä lyhytaikai-
sista veloistaan nopeasti rahaksi muutettavilla omaisuuserillään. Luku mittaa 
yrityksen kassavalmiutta ja rahoitustilannetta. Tunnusluvun suositusarvo on 1. 
Tällöin yritys kattaa täysin lyhytaikaisten velkojensa määrän rahoitusomaisuu-
dellaan. (Balance Consulting.)  
 
Kaava 6. Quick ratio (Yritystutkimus ry. 2005, 66.)  
Yritystutkimus ry on asettanut quick ratiolle seuraavat ohjearvot:  
- yli  1  hyvä 
- 0,5 – 1  tyydyttävä 
- alle  0,5  heikko  
Quick ratio
Rahoitusomaisuus - osatuloutuksen saamiset
Lyhytaikainen vieras pääoma - lyhytaikaiset saadut ennakot
17 
Current ratiossa tarkasteluperspektiivi on hieman pidempi kuin quick ratiossa. 
Tunnusluku kertoo yrityksen maksuvalmiudesta ja rahoitustilanteesta. Tunnus-
luvun tarkoituksena on kuvata nopeasti rahaksi muutettavien erien suhdetta 
yrityksen lyhytaikaisiin velkoihin. Siinä ajatellaan lisäksi, että vaihto-omaisuus 
voitaisiin realisoida lyhytaikaisista velvoitteista selviämiseksi. (Balance Consul-
ting; Yritystutkimus ry. 2005, 67.)  
Jos yrityksellä on runsas ja vakaa tulorahoitus, tulee yritys yleensä toimeen pie-
nemmällä rahoituspuskurilla. Current ratiota analysoitaessa on lisäksi hyvä tar-
kastella yrityksen pääomarakennetta ja arvioida sen perusteella yrityksen lisä-
rahoitusmahdollisuuksia. Tunnusluvun heikkoutena voi lisäksi olla vaihto-
omaisuuden vaikea arvostaminen. (Balance Consulting; Yritystutkimus ry. 2005, 
67.)  
Current ratio lasketaan seuraavalla kaavalla:  
 
Kaava 7. Current ratio (Yritystutkimus ry. 2005, 67.)  
Yritystutkimus ry on asettanut current ratiolle seuraavat ohjearvot:  
- yli  2  hyvä  
- 1  –   2  tyydyttävä  
- alle  1  heikko  
Myyntisaamisten kiertoaika kertoo, kuinka kauan yrityksen myyntitulot ovat 
saamisina ennen kuin ne kertyvät rahana yrityksen kassaan. Tämän tunnuslu-
vun arvoa tulkittaessa on huomioitava, että myyntisaamisiin sisältyy sellaisia 
eriä, jotka eivät ole liikevaihtoa. Niitä ovat muun muassa arvonlisävero, valmis-
tevero ja kuljetukset. Tämän takia oikeat kiertoajat ovat siten jonkin verran lyhy-
empiä kuin seuraavalla kaavalla lasketut. (Yritystutkimus ry. 2005, 64.)  
Mitä nopeammin yrityksen myyntisaamiset kiertävät, sitä paremmin yrityksen 
perintä toimii. Yritys voi nostaa tulorahoituksensa riittävyyttä ja parantaa mak-
suvalmiuttaan tehostamalla myyntisaamisten kiertoaikoja. Maksuvalmiuden 
Vaihto-omaisuus + rahoitusomaisuus
Lyhytaikainen vieras pääoma
Current ratio 
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kannalta hyvänä tilanteena pidetään sitä, kun yrityksen myyntisaamisten ja os-
tovelkojen kiertoajat ovat keskimäärin yhtä suuret. (Balance Consulting.)  
Myyntisaamisten kiertoajan laskukaava on:  
 
Kaava 8. Myyntisaamisten kiertoaika (Yritystutkimus ry. 2005, 64.)  
Ostovelkojen kiertoaika kuvaa, kuinka kauan keskimäärin kestää ennen kuin 
yritys maksaa ostolaskunsa. Kiertoaikaa voivat pidentää muun muassa taseen 
ostovelkoihin sisältyvät liiketoiminnan muista kuluista sekä investointikuluista 
aiheutuneet laskut. (Yritystutkimus ry. 2005, 65.)  
Ostovelkojen kiertoajalle ei ole olemassa ohjearvoa, vaan sitä pitää tarkastella 
huomioiden yrityksen toimiala. Ostovelkojen kiertoaikaa voidaan kuitenkin tulki-
ta esimerkiksi siten, että mitä nopeammin ostovelat kiertävät, sitä paremmin 
yritys on pystynyt hoitamaan ostovelkansa ja hyödyntämään muun muassa kä-
teisalennukset. Yleisesti voidaan myös ajatella, että ostovelkojen kiertoaika pi-
täisi ylittää hieman myyntisaamisten kiertoaika. Tällöin yritys voi tavarantoimitta-
jilta saadulla luotolla rahoittaa muun muassa asiakkaiden luototuksen ja osan 
juoksevista menoistaan. (Balance Consulting.)  
 
Kaava 9. Ostovelkojen kiertoaika (Yritystutkimus ry. 2005, 65.)  
3.3 Vakavaraisuuden tunnusluvut  
Vakavaraisuus kuvaa yrityksen oman ja vieraan pääoman osuutta koko pää-
omasta. Vakavaraisuudesta voidaan käyttää myös nimityksiä velkaisuus ja 
pääomarakenne. Yrityksen vakavaraisuus kertoo siis yrityksen kyvystä suoriu-
tua sitoumuksistaan pitkällä aikavälillä. Kun yritys on vakavarainen, sen vieraan 
pääoman osuus omasta pääomasta ei ole liian suuri. Tällöin yritys selviytyy vai-
Myyntisaamisten kiertoaika
365 x (Myyntisaamiset + sisäiset myyntisaamiset)
Liikevaihto (12 kk) 
Ostovelkojen kiertoaika
365 x (Ostovelat + sisäiset ostovelat)
Ostot + ulkopuoliset palvelut (12 kk) 
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vatta vieraan pääoman korkomaksuista. Heikko vakavaraisuus puolestaan tar-
koittaa suurta vieraan pääoman määrää ja suuria korkokuluja. Hyvä vakavarai-
suus on yritykselle tärkeä ominaisuus erityisesti taloudellisesti huonoina aikoina, 
jolloin liiketoiminnan tulot voivat olla alhaiset ja suuret korkomaksut voivat ajaa 
yrityksen rahoituksellisiin ongelmiin. (Kallunki & Kytönen 2002, 80.)  
Omavaraisuusaste kertoo yrityksen vakavaraisuudesta, tappionsietokyvystä ja 
kyvystä selviytyä pitkän aikavälin sitoumuksistaan. Tunnusluku kuvaa siis yri-
tyksen omistajien varojen osuuden yrityksen kokonaisrahoituksesta. (Kallunki & 
Kytönen 2002, 80; Yritystutkimus ry. 2005, 61.)  
Mitä korkeampi omavaraisuusaste on, sitä vakaammalle pohjalle yrityksen liike-
toiminta rakentuu. Yritys voi kuitenkin tulla toimeen myös matalalla omavarai-
suudella, jos sillä on vakaa ja riittävä kannattavuus, eikä tappioita pääse synty-
mään. Yrityksen matala omavaraisuus sisältää silti suuren riskin, jos yrityksen 
kannattavuus jostakin syystä laskee. (Balance Consulting.)  
Omavaraisuusaste lasketaan seuraavalla kaavalla:  
 
Kaava 10. Omavaraisuusaste (Yritystutkimus ry. 2005, 61.)  
Yritystutkimus ry on asettanut omavaraisuusasteelle seuraavat ohjearvot:  
- yli  40 %  hyvä  
- 20  – 40 % tyydyttävä 
- alle  20 %  heikko  
Suhteellinen velkaantuneisuus kuvaa yrityksen velkojen suhdetta toiminnan 
laajuuteen. Tunnusluvussa kokonaisvelat suhteutetaan yrityksen liikevaihtoon. 
Korkea suhteellinen velkaantuneisuus edellyttää yritykseltä lisäksi hyvää ja va-
kaata liiketulosta vieraan pääoman velvoitteista selviämiseksi. (Balance Consul-
ting; Yritystutkimus ry. 2005, 62.)  
 
Oikaistu oma pääoma
Oikaistun taseen loppusumma - saadut ennakot 
Omavaraisuusaste
x 100
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Luku lasketaan seuraavalla kaavalla:  
 
Kaava 11. Suhteellinen velkaantuneisuus (Yritystutkimus ry. 2005, 62.)  
Yritystutkimus ry on asettanut suhteelliselle velkaantuneisuudelle seuraavat 
ohjearvot tuotannollisissa yrityksissä:  
- alle  40 %  hyvä  
- 40 –  80 %  tyydyttävä  
- yli  80 %  heikko  
Lainojen hoitokate kertoo yrityksen tuloksen rahoituksellisesta riittävyydestä 
vieraan pääoman velvoitteiden hoitamiseksi. Tunnusluku kuvaa siis rahoituksen 
riittävyyttä vieraan pääoman hoidon näkökulmasta. Lainojen hoitokate laske-
taan usein tulevaisuuden ennusteista. Kun tunnuslukua sovelletaan menneisyy-
den tarkasteluun, olisi lainojen lyhennyksinä käytettävä niitä lyhennyksiä, jotka 
ovat lainaehtojen mukaan erääntyneet, eikä siis maksettuja lyhennyksiä. (Yritys-
tutkimus ry. 2005, 68.)  
Lainojen hoitokatteen laskentakaava on:  
 
Kaava 12. Lainojen hoitokate (Yritystutkimus ry. 2005, 68.)  
Yritystutkimus ry on asettanut lainojen hoitokatteelle seuraavat ohjearvot:  
- yli  2  hyvä  
- 1  –  2  tyydyttävä  
- alle  1  heikko  
Suhteellinen velkaantuneisuus
Liikevaihto (12 kk) 
Oikaistun taseen velat - saadut ennakot
x 100
Lainojen hoitokate 
Rahoitustulos + rahoituskulut
Rahoituskulut + pitkäaikaisten lainojen lyhennykset
21 
3.4 Kasvun tunnusluvut  
Edellä mainittujen ominaisuuksien kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakava-
raisuuden lisäksi kasvu on yksi talouden perustekijöistä. Yrityksen kasvupro-
sessia voidaan mitata kasvunopeudella, joka tarkoittaa yrityksen koon muutosta 
ajassa. Yrityksen kokoa mitataan usealla eri tekijällä muun muassa liikevaihdol-
la, tuotoilla, menoilla, voitolla tai taseen loppusummalla. (Laitinen 2002, 55.)  
Yrityksen kasvukäsite voidaan jakaa kahteen osaan: kasvun nopeuteen ja kas-
vun tasaisuuteen. Kasvun nopeudella tarkoitetaan yrityksen koon prosentuaalis-
ta muutosta ajassa. Suositeltava kasvutavoite on niin sanottu normaalikasvu, 
joka tarkoittaa markkinoiden kasvua vastaavaa tai hieman nopeampaa kasvua. 
Kasvun nopeutta mitataan liikevaihdon kasvuprosentilla. (Sintonen 2014, luen-
tomuistiinpanot.)  
Kasvun tasaisuus puolestaan tarkoittaa yrityksen koon prosentuaalisen muu-
toksen vakautta ajassa. Jos yrityksen kasvu on epätasaista, siitä voi muodostua 
riski yrityksen liiketoiminnalle. Kasvun tasaisuutta mitataan yrityksen kasvun 
tasaisuudella. (Sintonen 2014, luentomuistiinpanot.)  
Kasvu on tärkeää yritykselle muun muassa siksi, koska kannattavuuden kehit-
täminen ja kasvavien kulujen hallinta ei onnistu ilman kasvavaa liikevaihtoa. 
Usein myös markkinat, joilla yritys toimii, kasvavat. Tämä tarkoittaa sitä, että 
yritys menettää markkinaosuuttaan, jos se ei kasva niiden mukana. Lisäksi on 
tärkeää, että yritys kasvaa terveellä tavalla. Tämä tarkoittaa sitä, että yrityksen 
täytyy kyetä huolehtimaan kasvun vaatimasta rahoituksesta riittävästi omalla 
liiketoiminnallaan. Jos näin ei tapahdu, yritys velkaantuu liikaa. (Salmi 2012, 
250-251.)  
Liikevaihdon kasvuprosentti kuvaa yrityksen liiketoiminnan kasvun kehitystä. 
Tunnusluvulla voidaan arvioida lisäksi yrityksen myynnin menestymistä. Yrityk-
sen rakenteessa tapahtuneet muutokset voivat vaikuttaa liikevaihdon kasvupro-
sentin arvoon. Yritys voi esimerkiksi kasvaa ostamalla liiketoimintaa tai supistua 
myymällä liiketoimintaansa. Liikevaihdon kasvulle ei ole olemassa ohjeellisia 
normiarvoja. Luvun arvo riippuu yrityksen toimialan kehityksestä. (Balance Con-
sulting.)  
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Liikevaihdon kasvuprosentin laskentakaava on seuraava:  
 
Kaava 13. Liikevaihdon kasvuprosentti (Balance Consulting.)  
Taseen loppusumma kertoo, kuinka paljon yritykseen on sitoutunut pääomaa. 
Taseen loppusummasta näkee, kuinka paljon yhtiöllä on varoja. Siitä näkee 
myös oman ja vieraan pääoman summan. Yrityksen liiketoiminnan kasvaessa 
usein myös sitoutuneen pääoman määrä kasvaa. Liiketoiminnan laajuutta ja 
pääoman sitovuutta voidaan vertailla yrityksen taseen loppusumman avulla. 
(Balance Consulting.)  
4 Kilpailija-analyysi  
Yritykselle on tärkeää tunnistaa kilpailuympäristönsä ja siellä toimivat kilpailijan-
sa. Jos yritys ei tunnista kilpailijoitansa, se voi vaikuttaa yrityksen toimintaan 
negatiivisesti. Tämän takia yrityksen kilpailijaympäristön ja kilpailijoiden hahmot-
taminen ovat kilpailijaseurannan perustana. (Pirttilä 2000, 25.)  
Erityisesti yritysjohto ja markkinointiosasto käyttävät työkalunaan kilpailijaseu-
rantaa. Lisäksi monissa yrityksissä tuotanto-, tutkimus- ja kehitystoiminnot käyt-
tävät kilpailijatietoa aktiivisesti omissa työprosesseissaan. Kilpailijatietoa tarvi-
taan siis yrityksissä laajalti muun muassa päätöksenteossa, yrityksen omien 
vahvuuksien ja heikkouksien tunnistamisessa kilpailijoihin nähden sekä toimin-
tatapojen ja prosessien kehittämisessä. (Pirttilä 2000, 87-88.)  
Kilpailija-analyyseissä tarvitaan paljon tietoa, jotta ne olisivat tarpeeksi kattavia. 
Yhtenä tärkeänä osana voidaan pitää markkinasignaalien tunnistamista. Niitä 
ovat mitkä tahansa kilpailijan toimenpiteet, jotka kertovat kilpailijan aikomuksis-
ta, motiiveista, päämääristä tai kilpailijan sisäisestä tilanteesta. Markkinavihjeet 
antavat siis tietoa kilpailijan käyttäytymisestä. Tätä tietoa voidaan käyttää hyö-
dyksi tehtäessä kilpailija-analyysejä ja strategiasuunnittelua. Jotta markkinasig-
naaleita tulkitsee oikein, on ymmärrettävä kilpailijan tulevat päämäärät. Lisäksi 
Liikevaihdon kasvu-%
Liikevaihto (12 kk) - edellinen liikevaihto (12 kk)
Edellinen liikevaihto (12 kk) 
x 100
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käsitys markkinoista ja omasta tilanteesta on oltava ajan tasalla. (Porter 1984, 
103.)  
4.1 SWOT-analyysi  
SWOT-analyysi toisin sanoen nelikenttäanalyysi on hyvä kilpailija-analyysin 
työkalu. Se on helppokäyttöinen ja sitä käytetään yleisesti yritystoiminnan ana-
lysointimenetelmänä. Analyysin avulla selvitetään yrityksen vahvuudet 
(strength) ja heikkoudet (weakness) sekä tulevaisuuden mahdollisuudet (oppor-
tunity) ja uhat (threat). SWOT-analyysissä ryhmitellään yrityksen toimintaan vai-
kuttavia tekijöitä havainnolliseen nelikenttämuotoon, joka ilmenee alla olevasta 
kuvasta 4. (Suomen Riskienhallintayhdistys.)  
 
  Positiiviset  Negatiiviset  
 
Sisäiset asiat  
 
Ulkoiset asiat  
 
Kuva 4. SWOT-analyysi (Suomen Riskienhallintayhdistys.)  
Analyysi mahdollistaa yrityksen nykytilanteen vahvuuksien ja heikkouksien sekä 
sen tulevaisuuden uhkien ja mahdollisuuksien analysoinnin. Yrityksen vahvuu-
det ovat niitä tekijöitä, joita yritys hyödyntää toiminnassaan. Heikkoudet ovat 
puolestaan asioita, joita yrityksen täytyy tehostaa pystyäkseen parantamaan 
toimintaansa. Lisäksi kannattava liiketoiminta edellyttää yritystä analysoimaan 
tulevaisuuttaan vaarantavat uhat ja menestymistään edesauttavat mahdollisuu-
det. (Suomen Riskienhallintayhdistys.)  
Vahvuudet  Heikkoudet  
 
Mahdollisuudet  Uhat  
SWOT 
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4.2 Porterin kilpailija-analyysimalli  
Kun yritys tekee kilpailustrategiaansa, sen yksi keskeisimmistä asioista on laatia 
tarkka analyysi kilpailijoistaan. Kilpailija-analyysissä tehdään profiili kilpailijan 
todennäköisistä reaktioista muiden kilpailija yritysten mahdollisesti aloittamiin 
strategioihin. Tähän profiiliin sisällytetään lisäksi kilpailijan todennäköinen reak-
tio alalla tapahtuviin muutoksiin. Porterin kilpailija-analyysissä on neljä erilaista 
analysoinnin osa-aluetta, jotka ovat tulevat päämäärät, nykyinen strategia, olet-
tamukset ja valmiudet. Kuvassa 5. on selvennetty Porterin kilpailija-analyysin 
osa-alueita. (Porter 1984, 72-73.)  
 
 Mikä saa kilpailijan toimimaan        Mitä kilpailija tekee ja voi tehdä  
 Tulevat päämäärät           Tämänhetkinen strategia   
 Kaikilla johtamisen tasoilla ja           Miten yritys tällä hetkellä kilpailee  
monisuuntaisesti 
 
 
 
 
 
  
 Oletukset           Valmiudet  
 Olettamukset itsestä ja alasta          Sekä vahvat puolet että heikkoudet  
Kuva 5. Kilpailija-analyysin osa-alueet (Porter 1984, 73.)  
Ensimmäisenä osa-alueena Porterin kilpailija-analyysissä on kilpailijoiden tule-
vien päämäärien analysoiminen. Ymmärrys kilpailijan päämääristä auttaa teke-
mään johtopäätöksiä siitä, onko esimerkiksi kilpailija tyytyväinen tämänhetki-
Kilpailijan reaktioprofiili  
 
Onko kilpailija tyytyväinen nykytilantee-
seensa? Mitä todennäköisiä siirtoja tai 
strategia muutoksia kilpailija tekee?  
 
Mikä on kilpailijan heikko kohta? 
 
Mikä saa kilpailijassa aikaan suurimman 
ja tehokkaimman vastareaktion?  
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seen asemaansa ja tuloksiinsa. Tästä voi päätellä, aikooko kilpailija muuttaa 
muun muassa strategiaansa. (Porter 1984, 75.)  
Toisena kilpailija-analyysin osa-alueena ovat kilpailijan olettamukset itsestään ja 
alastaan. Nämä olettamukset määrittelevät yrityksen käyttäytymistä ja reaktioita 
tapahtumiin. (Porter 1984, 84.)  
Kolmantena osa-alueena on ymmärtää kilpailijan tämänhetkinen strategia. Li-
säksi kilpailija-analyysin viimeisenä osa-alueena on analysoida kilpailijan val-
miudet. Nämä valmiudet määrittelevät kilpailijan kyvyn reagoida strategioihin ja 
osallistua alalla tapahtuviin muutoksiin. Nämä neljä osa-aluetta yhdistämällä 
saadaan laadittua suhteellisen tarkka kilpailijan reaktioprofiili. (Porter 1984, 90.)  
5 Kilpailija-analyysiin valittujen yritysten kuvaus  
Tässä luvussa viisi kerrotaan tarkemmin opinnäytetyöhön valituista yrityksistä. 
Kilpailija-analyysiin valitsin yritykset mielenkiintoni mukaan. Myös yritysten 
ajankohtaisuus vaikutti valintaani. Valitsin siis kilpailija-analyysiin kaksi suurta 
suomalaista meijeriyritystä: Valio Oy:n ja Arla Oy:n.  
Yritykset ovat suhteellisen ajankohtaisia maitosotansa takia. Maitosota alkoi 
vuosina 2010–2012, kun Valio alensi perusmaitojensa hintoja. Sen tarkoitukse-
na oli häätää kilpailija Arla pois Suomen maitomarkkinoilta. Kilpailu- ja kuluttaja 
virasto alkoi tutkia Valion maitohinnoittelua Arlan pyynnöstä vuonna 2010. Tut-
kimusten tuloksena Markkinaoikeus langetti Valiolle 70 miljoonan euron sakon 
saalistushinnoittelusta. Valio on valittanut tästä päätöksestä Korkeimpaan hal-
linto-oikeuteen, jossa asia on käsittelyssä. (Maaseudun Tulevaisuus 2013; Yle 
uutiset 2014.)  
5.1 Valio Oy  
Valio Oy on suomalainen elintarvikeyritys, joka tuottaa ja jalostaa pääasiassa 
maitotuotteita. Yritys on perustettu vuonna 1905. Yritys perustettiin tuolloin edis-
tämään laadukkaan voin vientiä. Myöhemmin sen liiketoimintaan tuli mukaan 
maitojen, juustojen ja jogurttien valmistus. (Valio Oy 2015.)  
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Valio Oy:n omistaa 17 suomalaista maidontuottajaosuuskuntaa ja sillä on noin 
7 000 maidontuottajaa. Yhtiöllä on noin 4 600 työntekijää, joista noin 3 600 
työntekijää Suomessa ja 1 000 työntekijää ulkomailla. Valiolla on viisi tytäryhtiöi-
tä Ruotsissa, Virossa, Venäjällä, Yhdysvalloissa ja Kiinassa. Valio Oy:stä tuli 
Suomen toiseksi suurin maidontuottaja, kun sen markkinaosuus laski noin 18 
prosenttiin vuonna 2015 (Helsingin Sanomat 2015; Valio Oy 2015.)  
Yhtiön päätuoteryhmiä ovat muun muassa maidot, kermat, jogurtit, juustot, ras-
vat ja mehut. Valion suosittuja ja tunnettuja tuotemerkkejä ovat esimerkiksi Ol-
termanni-juusto, Viola-tuorejuusto, Oivariini-levite ja Eila-laktoositon maito-
juoma. (Valio Oy 2015.)  
Valion tuotekehitys on aktiivista ja se julkistaa vuosittain monia uusia tuotteita. 
Jo vuonna 1980 yhtiö toi markkinoille Hyla-maitojauheen. Tästä alkoi Valion 
laktoosittomien tuotteiden kehittäminen. Nykyään yhtiö on edelläkävijä laktoosit-
tomien tuotteiden valmistuksessa ja tuotekehityksessä. Valion Eila-laktoositon 
maitojuoma on saanut huomiota myös ulkomailla. Lisäksi yhtiö aloitti 1980-
luvun puolivälissä maitohappobakteeri-projektin. Yhtiö solmi lisenssisopimuksen 
Lactobacillus GG -bakteerikannan hyödyntämisestä tuotteissaan. Tämän jäl-
keen se toi markkinoille Valio Gefilus-herajuoman vuonna 1990. Yhtiön lak-
toosittomat tuotteet ja LGG -tuotteet ovat tunnettuja myös ulkomailla, sillä Vali-
on lisensseillä valmistetaan laktoosittomia tuotteita ja Valio LGG -tuotteita mel-
kein jokaisessa maanosassa. (Valio Oy 2015.)  
5.2 Arla Oy  
Arla Oy on suomalainen meijeriyhtiö, joka on osa kansainvälistä Arla Foods -
konsernia. Arla Foods -konserni on ruotsalaisten, tanskalaisten, saksalaisten, ja 
brittiläisten maidontuottajien omistama kansainvälinen meijeriyritys. Sillä on tuo-
tantolaitoksia 13 maassa ja keskimäärin 19 000 työntekijää maailmanlaajuisesti. 
Suomessa Arla Oy on puolestaan noussut vuonna 2015 suurimmaksi maidon-
tuottajaksi ja sen markkinaosuus on noin 33 prosenttia. Yhtiöllä on keskimäärin 
10 meijeriä, noin 650 maidontuottajaa ja keskimäärin 400 työntekijää Suomes-
sa. (Arla Oy; Helsingin Sanomat 2015.)  
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Yhtiön historia ulottuu vuoteen 1929. Tuolloin Hjalmar Ingman aloitti viilin myy-
misen Helsingin Kauppatorilla. Myöhemmin yhtiön liiketoimintaan tuli mukaan 
muun muassa maitojen, jogurttien ja jäätelöiden valmistus. Vuonna 2002 yhtiön 
nimi oli Ingman Foods Oy. Tuolloin se osti Saarioinen Oy:ltä Sun Ice -
jäätelövalmistuksen. Muutamaa vuotta myöhemmin Ingman Foods Oy jakautui 
kahteen osaan: jäätelön valmistuksesta muodostui Ingman Ice Cream Oy ja 
meijeritoiminnoista Ingman Foods. Vuonna 2007 ruotsalais-tanskalainen Arla 
Foods Ab osti 30 prosenttia Ingman Foods Oy:stä, jolloin yhtiön nimeksi tulee 
Arla Ingman Oy. Vuotta myöhemmin Arla Foods osti loppuosan Arla Ingmanin 
osakkeista. Arla Ingmanista tuli siis Arla Foods Ab:n tytäryhtiö. Vuonna 2014 
yhtiön nimeksi muutettiin Arla Oy. (Arla Oy.)  
Arlan päätuoteryhmiä ovat muun muassa maidot, jogurtit, kermat, rasvat ja 
juustot. Arlan tunnettuja tuotemerkkejä ovat muun muassa Arla Keittiön valmis-
tamat rahkat ja ruokakermat, Arlan Luonto+ -jogurtit ja Heritage label -juustot. 
(Arla Oy.)  
6 Kilpailija-analyysin tunnuslukuvertailu  
Tässä luvussa vertaillaan Valio Oy:n ja Arla Oy:n tilinpäätöstentietojen pohjalta 
laskettuja tunnuslukuja keskenään. Tunnusluvut on laskettu Navita Yritysmalli -
ohjelmalla ja ne löytyvät liitteinä opinnäytetyön lopusta. Osiin tunnusluvuista 
löytyi Toimiala Onlinesta vertailuaineistoa vuosille 2011–2013. Vertailussa on 
siis käytetty Toimiala Onlinesta löytyviä toimialan mediaanin arvoja. Toimialana 
oli numero 105 eli maitotaloustuotteiden valmistus.  
6.1 Kannattavuus  
6.1.1 Liiketulosprosentti  
Yritystutkimus ry:n ohjearvojen mukaan sekä Arlan että Valion liiketulosprosentit 
ovat heikolla tasolla. Molempien yritysten arvot ovat nimittäin alle viiden prosen-
tin. Kuvasta 6. nähdään, kuinka Valio Oy:n, Arla Oy:n ja toimialan mediaanin 
liiketulosprosentit ovat kehittyneet.  
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Valion liiketulosprosentin arvo on pysynyt suhteellisen samana neljän vuoden 
ajan. Arvossa on ollut vain pieniä vaihteluja noin neljän ja kahden prosentin vä-
lillä. Lisäksi yhtiön tunnusluvun arvo on ollut suurempi kuin toimialalla toimivien 
muiden yritysten liiketulosprosentin mediaani.  
Arlan liiketulosprosentti on puolestaan ollut negatiivinen vuosina 2011–2012. 
Arvo on kuitenkin noussut positiiviseksi vuosina 2013–2014, mutta se on silti 
heikolla tasolla ohjearvojen mukaan. Arlan liiketulosprosentti kasvoi suurem-
maksi kuin Valion arvo viimeisenä tarkasteluvuotena.  
 
Kuva 6. Liiketulosprosentti  
6.1.2 Nettotulosprosentti  
Valion nettotulosprosentti on säilynyt suhteellisen samalla tasolla koko tarkaste-
lujakson aikana. Arvo on vaihdellut vain hieman kolmen ja kahden prosentin 
välillä.  
Arlan nettotulosprosentti on puolestaan ollut negatiivisella tasolla vuosina 2011–
2012. Tämän jälkeen arvo on kuitenkin onnistuttu nostamaan positiiviseksi. 
Vuonna 2014 Arlan nettotulosprosentti on kasvanut Valiota suuremmaksi.  
Toimialan nettotulosprosentti on myös ollut hyvin matalalla tasolla. Ensimmäi-
senä vuonna se oli 0,3 prosenttia, seuraavana vuonna nolla prosenttia ja vuon-
na 2013 se oli 0,7 prosenttia.  
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Nettotulosprosentille ei ole asetettu tiettyjä ohjearvoja, mutta yleisesti voidaan 
ajatella, että arvon pitää olla positiivinen, jotta liiketoimintaa voidaan pitää kan-
nattavana. Kuva 7. kertoo, miten yritysten ja toimialan nettotulosprosentit ovat 
kehittyneet tarkastelujakson aikana.  
 
Kuva 7. Nettotulosprosentti  
6.1.3 Sijoitetun pääoman tuottoprosentti  
Valion sijoitetun pääoman tuottoprosentti on ollut tarkastelujakson kahtena en-
simmäisenä vuotena tyydyttävällä tasolla ohjearvojen mukaan. Vuonna 2014 se 
kuitenkin laski välttävälle tasolle.  
Arlan sijoitetun pääoman tuottoprosentin arvo oli puolestaan vuonna 2012 ne-
gatiivinen noin -45 prosenttia. Vuosina 2013–2014 arvo on kuitenkin noussut 
erinomaiselle tasolle eli yli 15 prosenttiin.  
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Kuva 8. Sijoitetun pääoman tuottoprosentti  
6.1.4 Oman pääoman tuottoprosentti  
Valion oman pääoman tuottoprosentti on ollut tarkastelujakson aikana välttäväl-
lä tasolla ohjearvojen mukaan. Yhtiön oman pääoman tuottoprosentti on ollut 
keskimäärin seitsemän prosenttia.  
Vuonna 2012 Arlan oman pääoman tuottoprosentti on ollut negatiivinen eli se 
on ollut erittäin heikolla tasolla. Arvo on kuitenkin noussut seuraavina vuosina 
positiiviseksi. Vuonna 2013 arvo oli 19,2 prosenttia, joka tarkoittaa sen olevan 
hyvällä tasolla. Viimeisenä tarkasteluvuotena yrityksen oman pääoman tuotto-
prosentti oli noussut 34,1 prosenttiin, joka merkitsee arvon olevan erinomainen 
ohjearvojen mukaan.  
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Kuva 9. Oman pääoman tuottoprosentti  
6.2 Maksuvalmius  
6.2.1 Quick ratio  
Valion quick ration arvo on vuonna 2011 ollut tyydyttävällä tasolla. Se on kui-
tenkin noussut vuosina 2012–2014 hyvälle tasolle ohjearvojen mukaan.  
Arlan quick ration arvo on puolestaan ollut koko tarkastelujakson ajan tyydyttä-
vällä tasolla.  
 
Kuva 10. Quick ratio  
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6.2.2 Current ratio  
Valio Oy:n current ration arvo on ollut koko tarkastelujakson ajan tyydyttävällä 
tasolla yritystutkimus ry:n ohjearvojen mukaan. Tunnusluvun arvo on keskimää-
rin 1,6.  
Arla Oy:n current ration arvo on puolestaan ollut tarkastelujakson kolmena en-
simmäisenä vuotena heikolla tasolla. Viimeisenä vuotena se on kuitenkin nous-
sut tyydyttävälle tasolle.  
Alla olevasta kuvasta 11. nähdään, kuinka Valio Oy:n ja Arla Oy:n current ration 
arvot ovat kehittyneet vuosina 2011–2014.  
 
Kuva 11. Current ratio  
6.2.3 Myyntisaamisten kiertoaika  
Valion myyntisaamisten kiertoaika on tarkastelujakson aikana ollut keskimäärin 
19 vuorokautta. Tämä arvo on suhteellisen hyvä, sillä yhtiö saa tällöin myyn-
tisaamisensa nopeasti kassaan.  
Arlan myyntisaamisten kiertoaika on puolestaan ollut pidempi kuin Valion. Arlan 
myyntisaamiset kiertävät takaisin kassaan keskimäärin 28 vuorokaudessa.  
Toimialan myyntisaamisten kiertoajan mediaani löytyi vain vuosilta 2011–2012 
Toimiala Onlinesta. Arvo on keskimäärin 25 vuorokautta.  
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Kuva 12. Myyntisaamisten kiertoaika  
6.2.4 Ostovelkojen kiertoaika  
Arla Oy:n ostovelkojen kiertoaika on ollut vuosina 2011–2014 keskimäärin 16 
vuorokautta. Arvo on hyvä ja se on pysynyt suhteellisen tasaisena koko tarkas-
telujakson ajan.  
Valion ostovelkojen kiertoajat ovat puolestaan yli puolet suurempia kuin Arlan 
kiertoajat. Valion ostovelat kiertävät keskimäärin 54 vuorokaudessa. Arvo on 
suuri verrattuna Valion myyntisaamisten kiertoaikaan. Yleensä voidaan ajatella, 
että yrityksen ostovelkojen kiertoajan pitäisi olla hieman pidempi kuin myyn-
tisaamisten.  
Toimialan ostovelkojen kiertoajan pituuden mediaani löytyi vain vuosilta 2011–
2012 Toimiala Onlinesta. Ostovelkojen kiertoaika on keskimäärin 35 vuorokaut-
ta.  
Seuraavasta kuvasta 13. nähdään, miten yritysten ja toimialan ostovelkojen 
kiertoajan pituus on vaihdellut tarkastelujakson aikana.  
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Kuva 13. Ostovelkojen kiertoaika  
6.3 Vakavaraisuus  
6.3.1 Omavaraisuusaste  
Valion omavaraisuusaste on ollut koko tarkastelujakson aikana hyvällä tasolla 
eli yli 40 prosenttia ohjearvojen mukaan. Yhtiön omavaraisuusaste on keski-
määrin 49 prosenttia.  
Arlan omavaraisuusaste on puolestaan ollut vuosina 2011–2013 tyydyttävällä 
tasolla eli keskimäärin 32 prosenttia. Arvo on kuitenkin noussut viimeisenä tar-
kastelu vuotena hyvälle tasolle eli noin 44 prosenttiin.  
Kuvasta 14. nähdään, kuinka Valio Oy:n, Arla Oy:n ja toimialan omavaraisuus-
asteet ovat kehittyneet vuosina 2011–2014.  
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Kuva 14. Omavaraisuusaste  
6.3.2 Suhteellinen velkaantuneisuus  
Valion suhteellinen velkaantuneisuus on säilynyt koko tarkastelujakson aikana 
hyvällä tasolla eli alle 40 prosentissa ohjearvojen mukaan. Yrityksen suhteelli-
sen velkaantuneisuuden prosentuaalinen arvo on kuitenkin noussut joka vuosi 
suuremmaksi.  
Arlan suhteellinen velkaantuneisuus on ollut vuosina 2011–2014 keskimäärin 
17 prosenttia. Arvo on ollut myös melkein koko tarkastelujakson ajan Valion 
arvoa noin puolet pienempi.  
Kuvasta 15. nähdään yritysten suhteellisen velkaantuneisuuden vaihtelut tar-
kastelujakson aikana.  
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Kuva 15. Suhteellinen velkaantuneisuus  
6.3.3 Lainojen hoitokate  
Valion lainojen hoitokate on ollut vuosina 2012–2014 hyvällä tasolla ohjearvojen 
mukaan eli arvo on ollut yli kahden.  
Arlan lainojen hoitokate on puolestaan ollut vuonna 2012 heikolla tasolla. Arvo 
on tällöin ollut -1,6. Tunnusluvun arvo on kuitenkin noussut hyvälle tasolle seu-
raavina vuosina.  
 
Kuva 16. Lainojen hoitokate  
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6.4 Kasvu  
6.4.1 Liikevaihdon kasvuprosentti  
Vuonna 2012 Valio Oy:n liikevaihto kasvoi neljä prosenttia ja vuonna 2013 se 
kasvoi keskimäärin kaksi prosenttia. Viimeisenä tarkastelu vuotena Valion liike-
vaihdon kasvu oli negatiivista, noin neljä prosenttia.  
Arla Oy:n liikevaihdon kasvu oli puolestaan keskimäärin yhdeksän prosenttia 
kahtena ensimmäisenä vuotena. Vuonna 2014 yhtiön liikevaihdon kasvu oli ne-
gatiivista niin kuin Valionkin. Arlan liikevaihdon kasvuprosentti oli kuitenkin vain 
1,5 prosenttia negatiivisen puolella.  
 
Kuva 17. Liikevaihdon kasvuprosentti  
6.4.2 Taseen loppusumma  
Valion taseen loppusumma on koko tarkastelujakson ajan ollut keskimäärin mil-
jardin euron luokkaa. Lisäksi se on koko ajan kasvanut hieman suuremmaksi.  
Arlan taseen loppusumma on puolestaan keskimäärin 90 miljoonan euron suu-
ruinen. Sekin on kasvanut vuosina 2011–2014 noin miljoonalla eurolla vuodes-
sa.  
Kuvasta 18. nähdään, kuinka Valio Oy:n ja Arla Oy:n taseen loppusummat ovat 
kasvaneet tarkastelujakson aikana.  
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Kuva 18. Taseen loppusumma  
7 Kilpailija-analyysin SWOT-analyysi  
Tässä luvussa tehdään kilpailija-analyysin yrityksille SWOT-analyysi eli neli-
kenttäanalyysi. Seuraavaksi siis pohditaan ja analysoidaan Valio Oy:n ja Arla 
Oy:n sisäisiä vahvuuksia ja heikkouksia sekä ulkoisia mahdollisuuksia ja uhkia.  
7.1 Vahvuudet  
Valiolla on vahva brändi ja yritys on ollut toiminnassa jo 110 vuotta. Sillä on 
monia suosittuja ja luotettuja tuotteita muun muassa Oivariini-levite ja Olter-
manni-juusto. Valio on lisäksi laktoosittomien maitotuotteiden pioneeri ja yhtiön 
Eila-tuotteet ovat saaneet kansainvälistä huomiota.  
Arlan vahvuuksina voidaan puolestaan pitää sen kansainvälisyyttä. Se tarjoaa 
kotimaisten tuotteidensa lisäksi myös Arlan kansainvälisiä vaihtoehtoja.  
Sekä Valion että Arlan tuotekehittely on onnistunutta. Molemmat yritykset ovat 
tuoneet useita uusia tuotteita markkinoille ja tuovat edelleen. Etenkin uusien 
proteiinituotteiden, Valio PROfeelin ja Arla Proteinin, suosio on kasvanut.  
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7.2 Heikkoudet  
Sekä Valion että Arlan heikkouksina voidaan pitää kauppojen omien maito-
merkkien ja muiden hintaetutuotteiden määrän kasvua. Tämä vähentää molem-
pien yritysten liiketoimintaa ja kannattavuutta. Se näkyy myös yhtiöiden liike-
vaihdon kasvuprosenttien negatiivisuutena vuonna 2014.  
Lisäksi Venäjän asettamat tuontirajoitteet ovat heikentäneet maitotuotteiden 
vientiä. Ainakin Valion on täytynyt vähentää henkilöstöä toimipaikoista, joissa oli 
keskitytty paljolti Venäjän myyntiin.  
7.3 Mahdollisuudet  
Valion mahdollisuuksina voidaan pitää sen uusia investointeja. Yritys on raken-
tanut muun muassa Lapinlahdelle uuden tehtaan ja lisäksi se on kasvattanut 
Tampereen meijerin erikoismaitojen valmistuskapasiteettia. (Valion vuosikerto-
mus 2014.) Tämä lisää yrityksen toiminnan volyymia. Lisäksi Valion tuotteiden 
vienti kansainvälisille kuluttajamarkkinoille on kasvussa. Tämä puolestaan lisää 
yhtiön liikevaihtoa.  
Arlan mahdollisuuksina voidaan puolestaan pitää perusmaitojen hintojen elpy-
mistä vuonna 2013. Tällöin Kilpailu- ja kuluttajavirasto määräsi Valion nosta-
maan perusmaitojensa myyntihintoja. Se vaikutti positiivisesti Arlan liikevaihtoon 
ja kannattavuuteen. Arlan volyymi kasvoi myös uusilla asiakkuuksilla. Yhtiö on 
lisäksi noussut vuonna 2015 suurimmaksi perusmaitojentuottajaksi, joka vaikut-
taa positiivisesti sen liikevaihtoon.  
7.4 Uhat  
Sekä Valion että Arlan uhkina voidaan pitää yleisen taloustilanteen haastavuut-
ta ja sen vaikutusta liiketoiminnan kannattavuuteen. Myös kuluttajien heikenty-
nyt ostovoima ja muuttunut ostokäyttäytyminen sekä kiristyvä hintakilpailu ovat 
molempien meijeriyritysten uhkia. Lisäksi Venäjän asettamat tuontirajoitteet hei-
kentävät maitotuotteiden vientiä.  
Valion uhkiksi voidaan vielä lisätä markkinaoikeuden määräämä 70 miljoonan 
euron sakko saalistushinnoittelusta sekä Arlan ja muiden pienmeijereiden ha-
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kemat vahingonkorvausvaatimukset, jotka ovat yhteensä noin miljardi euroa. 
(Valion vuosikertomus 2014.)  
8 Yhteenveto kilpailija-analyysistä  
8.1 Yritysten kannattavuus  
Valio Oy:n liiketulosprosentin arvo on säilynyt suhteellisen vakaana vuosina 
2011–2014. Arvo on ohjearvojen mukaan kuitenkin heikolla tasolla eli yrityksen 
liiketulosprosentti on alle viisi prosenttia. Myös yrityksen nettotulosprosentti on 
ollut vakaa koko tarkastelujakson ajan. Yhtiön tunnusluvun arvo on ollut keski-
määrin 2,4 prosenttia. Tämä tarkoittaa sitä, että yhtiö on selviytynyt muun mu-
assa lainojensa korkojen maksuista käyttämällä varsinaisesta liiketoiminnastaan 
saamaansa pääomaa.  
Sekä Valio Oy:n sijoitetun pääoman tuottoprosentti että oman pääoman tuotto-
prosentti ovat olleet tarkastelujakson aikana hyvin tasaisia. Vuosina 2012–2013 
yrityksen sijoitetun pääoman tuottoprosentti on ollut ohjearvojen mukaan tyydyt-
tävällä tasolla ja vuonna 2014 arvo on laskenut välttävälle tasolle. Puolestaan 
yrityksen oman pääoman tuottoprosentti on ollut tarkastelujakson ajan välttäväl-
lä tasolla ohjearvojen mukaan.  
Arla Oy:n liiketulosprosentti on puolestaan ollut vuosina 2011–2012 negatiivi-
nen. Arvolla on kuitenkin ollut tasainen noususuhdanne ja liiketulosprosentin 
arvo onkin noussut vuosina 2013–2014 positiiviseksi. Arlan liiketulosprosentti 
on silti heikolla tasolla ohjearvojen mukaan. Yhtiön nettotulosprosenttikin on 
ollut negatiivinen vuosina 2011–2012. Arvo on kuitenkin kasvanut suhteellisen 
tasaisesti tarkastelujakson aikana, ja vuosina 2013–2014 arvo on noussut posi-
tiiviseksi.  
Sekä Arlan sijoitetun pääoman tuottoprosentti että oman pääoman tuottopro-
sentti ovat olleet vuonna 2012 negatiivisia. Kuitenkin seuraavina vuosina arvot 
ovat nousseet positiivisiksi ja erinomaiselle tasolle ohjearvojen mukaan.  
Valio Oy:n liiketulosprosentti ja nettotulosprosentti ovat olleet positiivisia koko 
tarkastelujakson ajan. Tämä tarkoittaa sitä, että yritys on pystynyt tuottamaan 
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pientä voittoa kyseisinä vuosina. Arla Oy on tuottanut myös pientä voittoa kah-
tena viimeisenä tarkasteluvuotena, kun taas kahtena ensimmäisenä vuotena 
sen tulos oli tappiollinen. Arla Oy on kuitenkin pystynyt tuottamaan parempaa 
korkoa sekä sijoitetulle pääomalleen että omistajien pääomille kuin Valio Oy 
vuosina 2013–2014. Kummankaan yrityksen kannattavuus ei ole ollut kovin hy-
vällä tasolla tarkastelujakson aikana, mutta se johtuu meijerialalla vallitsevasta 
kovasta kilpailutilanteesta. Kuluttajien ostokäyttäytyminen on muuttunut ja 
kauppojen omien maitomerkkien ja hintaetutuotteiden määrä on kasvanut.  
8.2 Yritysten maksuvalmius  
Valio Oy:n current ration arvo on ollut tyydyttävällä tasolla tarkastelujakson kol-
mena ensimmäisenä vuotena ja noussut hyvälle tasolle vuonna 2014. Yhtiön 
quick ration arvokin on ollut hyvällä tasolla vuosina 2012–2014. Tunnusluvut 
kertovat, että yrityksen maksuvalmius on hyvällä tasolla. Yhtiö siis selviytyy 
maksusitoumuksistaan ajallaan.  
Valion myyntisaamisten kiertoaika on keskimäärin 19 vuorokautta, kun taas sen 
ostovelat kiertävät keskimäärin 54 vuorokaudessa. Yhtiön myyntisaamisten 
kiertoajan pituus on hyvällä tasolla, sillä yrityksen perintä toimii suhteellisen no-
peasti. Yhtiön ostovelkojen kiertoaika on puolestaan suhteellisen pitkä verrattu-
na toimialan mediaaniin. Valiolla kestää melkein puolet kauemmin kuin toimi-
alalla, että se maksaa ostovelkansa. Tämä voi olla merkki heikentyneestä mak-
suvalmiudesta.  
Arlan current ration arvo on ollut vuosina 2011–2013 tyydyttävällä tasolla. Se on 
kuitenkin noussut hyvälle tasolle viimeisenä tarkastelujakson vuotena. Myös 
yhtiön quick ration arvo on ollut tyydyttävällä tasolla. Tämä tarkoittaa siis sitä, 
että yrityksen maksuvalmius on melko hyvällä tasolla.  
Arla Oy:n myyntisaamisten kiertoaika on keskimäärin 28 vuorokautta ja ostovel-
kojen kiertoaika keskimäärin 16 vuorokautta. Toimialan mediaaniin nähden yh-
tiön myyntisaamisten kiertoaika on melkein samalla tasolla. Yhtiön ostovelat 
puolestaan kiertävät hieman nopeammin kuin toimialalla yleensä.  
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8.3 Yritysten vakavaraisuus  
Valio Oy:n omavaraisuusaste on keskimäärin 49 prosenttia. Arvo on parempi 
kuin toimialalla toimivien yritysten arvot yleensä. Yhtiön omavaraisuusaste on 
myös hyvällä tasolla ohjearvojen mukaan. Yhtiön suhteellinen velkaantunei-
suusprosentti on kasvanut hieman koko tarkastelujakson ajan. Se on kuitenkin 
säilynyt hyvällä tasolla. Myös yhtiön lainojen hoitokate on hyvällä tasolla ohjear-
vojen mukaan. Tunnusluvut kertovat siis sen, että Valio on vakavarainen yritys 
ja sen liiketoiminta rakentuu vakaalle pohjalle.  
Arla Oy:n omavaraisuusaste on myös suurempi kuin toimialan mediaani. Vuosi-
na 2011–2013 yhtiön omavaraisuusaste oli tyydyttävällä tasolla. Arvo kuitenkin 
nousi hyvälle tasolle vuonna 2014. Yhtiön suhteellinen velkaantuneisuuspro-
senttikin on hyvällä tasolla ja alhaisempi kuin toimialalla toimivien yritysten 
yleensä. Yhtiön lainojen hoitokate oli vuonna 2012 heikolla tasolla, mutta seu-
raavina vuosina arvo on noussut hyvälle tasolle. Tunnusluvut kertovat, että Arla 
Oy on suhteellisen vakavarainen yritys, eikä sillä ole liikaa velkaa.  
8.4 Yritysten kasvu  
Sekä Valion ja että Arlan liikevaihto on kasvanut vuosina 2012–2013. Arlan lii-
kevaihto on kasvanut enemmän kuin Valion. Kuitenkin vuonna 2014 molempien 
yritysten liikevaihdon kasvu oli negatiivista. Valion liikevaihdon kasvun negatiivi-
suus oli vielä suurempaa kuin Arlan. Tämä kertoo meijerialalla vallitsevasta ko-
vasta kilpailusta ja kuluttajien ostokäyttäytymisen muutoksesta.  
Molempien yritysten taseiden loppusummat ovat kuitenkin kasvaneet koko tar-
kastelujakson ajan. Valion taseen loppusumma on ollut keskimäärin miljardin 
euron luokkaa. Arlan taseen loppusumma on puolestaan keskimäärin 90 mil-
joonan euron suuruinen, joka sekin on kasvanut vuosina 2011–2014 noin mil-
joonalla eurolla vuodessa. Molempien yritysten sitoutuneen pääoman määrä on 
siis kasvanut.  
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9 Yhteenveto  
Opinnäytetyön aiheena oli tehdä kilpailija-analyysi kahdesta suuresta meije-
rialan yrityksestä Suomessa. Valitut yritykset olivat Valio Oy ja Arla Oy. Työssä 
tutkittiin ja analysoitiin yritysten kannattavuutta, maksuvalmiutta, vakavaraisuut-
ta ja kasvua vuosien 2011–2014 ajalta. Työn tavoitteena oli analysoida tunnus-
lukuja neljän vuoden ajalta sekä tehdä johtopäätöksiä yritysten taloudellisesta 
tilanteesta.  
Teoriaosuudessa kerrottiin tilinpäätösanalyysien eri analyysimuodoista: perin-
teisestä tilinpäätösanalyysistä, tunnuslukuanalyysistä, toimiala-analyysistä ja 
yritystutkimuksesta. Lisäksi työssä kuvailtiin kannattavuuden, maksuvalmiuden, 
vakavaraisuuden ja kasvun tunnuslukuja, joita empiria-osuudessa myöhemmin 
vertailtiin. Teoriaosuudessa kerrottiin myös kilpailija-analyysistä ja sen apuväli-
neistä kuten SWOT-analyysistä ja Porterin kilpailija-analyysimallista. Viidennes-
sä luvussa kuvailtiin kilpailija-analyysiin valittuja meijeriyrityksiä: Valio Oy:tä ja 
Arla Oy:tä. Luvussa kerrottiin muun muassa niiden organisaatiorakenteesta, 
historiasta ja päätuotteista.  
Työn tutkimusosuudessa tehtiin tilinpäätösanalyysi valituista meijerialan yrityk-
sistä. Tilinpäätösanalyysissä käytettiin apuna Navita Yritysmalli -ohjelmaa, jo-
hon syötettiin yritysten tilinpäätöstiedot vuosilta 2011–2014. Ohjelma laski yri-
tyksille kannattavuuden, maksuvalmiuden, vakavaraisuuden ja kasvun tunnus-
lukuja jokaiselle tarkastelujakson vuodelle. Saatuja tunnuslukuja analysoitiin 
luvussa kuusi. Lisäksi tunnusluvuista tehtiin Excel-ohjelmalla taulukoita, jotta 
lukujen tulkitseminen olisi helpompaa.  
Opinnäytetyön tuloksia voidaan pitää suhteellisen luotettavina, sillä Navita Yri-
tysmalli -ohjelmassa on mahdollista tarkastaa yritysten tuloslaskelman ja taseen 
syöttötiedot. Syöttötiedot tarkastettiin tilinpäätöstietojen syöttämisen jälkeen, 
eikä suuria virheitä ilmennyt. Muutamat pienet virheet, joista syöttötietojen tar-
kastus ilmoitti, johtuivat lukujen pyöristämisestä. Tunnuslukujen luotettavuutta 
lisää myös se, että työssä on käytetty ohjelman valmiiksi laskelmia tunnusluku-
ja.  
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Tutkimustulosten mukaan sekä Valio Oy että Arla Oy ovat hyvin vakavaraisia 
yrityksiä. Kummallakaan yrityksellä ei ole liikaa velkaa tai vierasta pääomaa 
taseessaan. Yritysten maksuvalmiuskin näyttää olevan melko hyvällä tasolla. 
Ainoastaan Valion ostovelkojen kiertoajan tunnusluku on hieman arveluttava ja 
kenties merkki heikkenevästä maksuvalmiudesta. Voi olla myös mahdollista, 
että Valiolla on tavallista pidempiä ostovelkojen maksuaikoja maksuehdoissaan. 
Tutkimustulosten mukaan molempien yritysten kannattavuus on kuitenkin kärsi-
nyt viime vuosien aikana. Kuluttajien ostokäyttäytymisen muutos, kauppojen 
omien maitomerkkien määrän kasvu ja kova kilpailutilanne meijerialalla ovat 
vaikuttaneet molempien yhtiöiden kannattavuuden heikkenemiseen.  
Opinnäytetyön aikataulu on ollut erittäin tiukka. Työ toteutettiin noin kahdessa 
kuukaudessa. Tämän takia tunnuslukujen analysointi ja johtopäätöksien teke-
minen jäi valmiissa työssä vähäiseksi. Jos opinnäytetyön tekemiseen olisi ollut 
käytettävissä enemmän aikaa, olisi tunnuslukujen analysointi ja vertailu ollut 
laajempi. Lisäksi työssä olisi voinut tarkastella useampia kannattavuuden, mak-
suvalmiuden, vakavaraisuuden ja kasvun tunnuslukuja, ja niiden taustalla vai-
kuttavia tekijöitä. Myös yritysten tulevaisuutta olisi voinut pohtia laajemmin, jos 
aikaa olisi ollut enemmän.  
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